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モ デルはそれ らを統一す るものであ った。最近で は、彼 のモデル にエー ジェ ン トの努 力水 準
を加味 した ものが、標準 的なモデル になって いる6
基本的 な解析 は、 そのRoss〔1973,1974〕をは じめ、Holmstr6m〔1979〕、Harrisand
Raviv〔1979〕、GrossmanandHart〔1983〕などで進 め られて きたが、その一方で、情報
システムの分析や エー ジェンシー関係 の反復、 マル チエー ジェン トの場合な どへの モデルの
拡 張が、な されて きた。
この ようなエージェ ンシーモデルおよび その解析 は、請負 契約 にお ける奨励の問題、組織
におけるインセ ンティブシステムや情報 システ ムの研究 などのほか、必ず しもエージェ ンシー
関係 にかぎ らない、例えば、保険 におけるモ ラルハザ ー ドの 問題 な ど、幅広い分野で応用 さ
れ てい る。
この論文では、 このよ うな エー ジェ ンシー関係の経済的側面 について、基本 モデルの解析
(第2章)、 複数の エー ジェン トがあ る場合のマ ルチエー ジェン トモ デル(第3章)、 および
監視員 がい る場 合の エージェ ンシーモデル(第4章)を 中心 に、解析 を行 う。また第1章 で
は、 エー ジェンシー関係 の説 明、 エー ジェ ンシーモデル とチ ームなど他 の類似 モデル との比
較、 エー ジェンシーモデル関係の文献 のサーベ イがな され、第5章 では、基本 モ デルの種 々
の仮定 を検討 しなが ら、一般 化の方向、残 され た問題点 な どにつ いて述べ る。 各章の内容 は、
以下 の とお りで ある。
第1章 で は、 まず 、エ ージェ ンシーモデルで どのよ うな問題が扱 われるのか ということを、
企業 の所有者 と経営者 の関係 を例 にとって説 明 し、 その例 に沿 って、 エー ジェンシーモ デル
の基本型 を示す。
つ ぎに、 エー ジェ ンシーモデルを組織 に適用 した場合 に、 チームや分権 的管 理モデル、 シ
ンジケー トとい った他 の数理 的モデル と相互 に比較 し、 それ によって エー ジェ ンシーモデル
の位置づ けを与 える。
そ して、 このよ うなエー ジェンシーの研究が、 これ までた どって きた道 を簡単 にサーベ イ
す る。 そこで は、 まず、 エー ジェンシーモ デルの基本型 を数 学的 に定式化 し、 その下 で、契
約の効率性や情報 の価値、報 酬計画の性質 とい ったエー ジェンシー関係 の基本 的な特徴 につ
いて、 これ まで なされて きた分析 の結果 を紹介 し、 その つぎに、契約が反復継続 される場合
や エー ジェ ン トが複数 の場合 、プ リンシパル とエー ジェ ン トの保 有情報 に格差が ある情報 非
対 称の場合 などとい った、 よ り一般 的なエ ージェ ンシー関係 につ いての研究を紹介す る。そ
して最後 に、 この エー ジェ ンシーモデルが応用 されて いる分野 を紹介す る。
第2章 で は、エー ジェンシーモデルを開拓 したRoss〔1973〕の研究を再検討す る。Ross
の関心 は、 エージェ ンシー関係が(パ レー トの意味で)効 率 的にな るのは どの ような場合 か
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とい うこと、特に、利得関数(あ る環境の状態の下で、エージェントがある行動をとったと
き、どのような利得がもた らせるかを表わす もの)と 、プリンシパルおよびエージェン トの 「
リスク態度(効 用関数の性質)に 関する条件にあった。ただ、彼によるモデルの数学的定式






表わす。大ざっぱに言 って、どの2つ の分布の台(っ まり、その分布の下で起 こり得る利得
の全体)に も包含関係がなければ、ペナルティをうまく使って、効率的にでき、逆に、分布
の台がすべて同 じであれば、エージェントに実行可能な行動(こ こでは確率分布)の 中に、
「すべての利得について、その利得以上のものが起きる確率は、他のどの分布よりも、その
分布のほうが大きい」 というある特別な分布が存在す るときに限 り効率的になることが示 さ
れる。





その効率性は、各工一ジェン トをとりま く環境の不確実性の共通性あ程度に依存す る。





解が存在 して しまうこともある。Holmstr6mはこの点を考慮 していない。そのことを考慮
に入れて効率性の議論をす るには、複数の均衡解のうちのどのような解がとられるかを、定
めておかねばならない。



















論 文 審 査 結 果 の 要 旨
1本 論文は、現代社会 において重要 な役割 を果 た して いるエー ジェ ンシー関係(代 理関係)
を取 りあげ、 その経済 的な側面 を数 理モデル によって解析 す ることを試み たもので ある。
本論文 の構成 は、第1章 工一 ジェンシーモデル、第2章 基 礎解析、第3章 マルチ
エ ー ジェツ トモデル、1第4章 監視 人を もつ エー ジェンシーモデル、第5章 結 び～残 さ
れた問題 、の5つ の章 か ら成 る。
第1章 は、 エー ジェ ンシーモデルの説明 と従来 の研究 のサ ーベ イにあて られて いる。 ま
ず第1節 で は、 エー ジェ ンシー関係 の例を い くつか挙 げ るとともに、企業の所有者(プ リ
ンシパル に相 当)と その企 業の経営を委ね られ た経 営者(エ ージェ ン トに相当)を 例 に し
て エ ージ ェ ンシー関係 を具体的に説 明 し、 そこにおける基本的な要素、すなわ ち環境、情
報 、経 営 努 力(行 動)、経 営 者に対す る報酬、 および これ らを考慮 に入れ た上での所有者
と経 営者 の間 の契約 、な どを どの ように数理的 モデルを用いて定式化 して い くべ きか、 そ
のア ウ トライ ンを示 してい る。そ して第2節 で は、 エー ジェ ンシーモ デル と、組織 に対す
る他 の数 理 的 モデ ル、す なわち 「チームの モデル」、「分権 的管理 モデル」、お よび 「シン







学的に厳密で しかも無理のない新 しい基本モデルを提案 している。
このモデルは、プ リンシパルとエージェントそれぞれの効用関数、エージェントの行動
と環境の不確実性によって実現する結果(利 得)の 確率分布、結果に依存 して決められる









プ リンシパルとエー ジェントの関係がパ レー ト効率的 となるのは、Ross等が言 っていた
より、かなり限 られた場合であることが判明 した。
第3章 では、一人のテ リンシパルに対 して複数のエージェントが存在する 「マルチエー
ジェ ント」のモデルを考察 している。マルチエージェントに対 しては、B.Holmstrδm
(1981)が基本的研究を行 っており、i)各工一ジェントが同一の不確実性下に置かれてい
る場合には、エージェンシー関係はパ レー ト効率的になること、ii)各工一ジェン トに対
す る不確実性が互いに独立なときには、単一工一ジェントの基本モデルに帰着されること、


















i)まず、監視人がプ リンシパルに対 して行 う報告の正確恒…に関 しては、エージェン ト
があげた成果(行 動の結果)と 監視人からの報告に基づいて監視人へ適正な報酬を支払 う
よ う契約することによって、プ リンシパルは監視人か ら正確な報告がなされることを期待
できる。
ii)このときの、プリンシパル、エージェント、監視人の3者 の関係はパ レー ト効率的
である。




かどうか、その比較 ・秤量⑱方法 も示 されている。
モデルがかなり簡単化されているとはいえ、これらの結果はエージェンシー関係におけ
る監視人の存在に対する妥当性 ・有効性を理論的に示 しており、その意義は高 く評価でき
る。また、さらに、iii)の結果は、監視人の報告のあり方について、新 しい考え方が可能
であることを示 しているといえよう。
第5章 は、結びとして、残 された問題の指摘 に当てられている。そこでは、まず、エー











また、そのモデル化 と解析 においては高度の数学を駆使 し議論の明確 さを維持 しながら
も、結論においてはモデルによって表現されるエージェンシー関係の本質的な部分を定性
的に示しており、理論の進め方も妥当である。さらに、第2章 で基本モデルを厳密に分析
したこと、第3章 で複数のエージェン トを併存させることによりパレー ト効率的な関係が
達成できることを証明したこと、第4章 で監視人の存在の妥当性 ・有効性を理論的に導い
たこと、などは、高 く評価できる。
もちろん、本論文で扱われた問題は非常に限られたものであ り、エージェンシー関係の
ごく一部が解明されたにすぎず、また、モデル化の面において も、数学的な厳密さを求め
るあまり仮定が抽象的になり、社会的規制などの社会環境に対する配慮が必ず しも十分で
ないなどの難点も見受 けられる。
しかし、上にも述べたように、エージェンシー関係という基本的ではあるがかなり複雑
な現象を理論的に厳密に分析 し、この分野の基礎を固めるとともに、一定の知見を得たこ
とは、学会に相当の貢献を成 し得たものと判断される。
以上により、本論文は経済学博士論文として合格と認定する。
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